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1. OBJETIVO E ABRANGENCIA

Esta Politica de Gestdo do Risco de Liquidez (“Politica”) da Algarve Gestdo de
Investimentos Ltda. (“Gestora”) tem por objetivo estabelecer as diretrizes e os
controles necessarios para o gerenciamento do risco de liquidez inerentes as classes
abertas de fundos de investimento financeiros sob sua gestédo constituidos nos termos
da Resolucdo CVM 175 (“Classes”).

A presente Politica é aplicavel a todas as pessoas que possuam cargo, funcgéo,
posicao, relacdo societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de
confianga com a Gestora (“Colaboradores” ou “Colaborador”).

2. BASE LEGAL

() Resolugdo da Comissédo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n° 21, de 25 de
fevereiro de 2021, conforme alterada (“Resolucédo CVM 21");

(i) Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada
(“Resolucdo CVM 175”) e respectivos Anexos Normativos;

(i) Codigo da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e
de Capitais (“Anbima”) de Administragdo e Gestdo de Recursos de Terceiros
(“Cdédigo de AGRT"); e

(iv) Regras e Procedimentos do Codigo de Administracdo e Gestdo de
Recursos de Terceiros, especialmente seu Anexo Complementar lll.

2.1. Interpretagéo e Aplicacdo da Politica

Para fins de interpretacdo dos dispositivos previstos nesta Politica, exceto se
expressamente disposto de forma contraria: (a) os termos utilizados nesta Politica terdo
o significado atribuido na Resolugdo CVM 175; (b) as referéncias a Fundos abrangem
as Classes e Subclasses, se houver; (c) as referéncias a regulamento abrangem os
anexos e apéndices, se houver, observado o disposto na Resolugdo CVM 175; e (d) as
referéncias as Classes abrangem os Fundos ainda ndo adaptados a Resolugdo CVM
175.

As disposi¢cdes da Politica sdo aplicaveis aos Fundos constituidos apés o inicio da
vigéncia da Resolugdo CVM 175 e aos Fundos constituidos previamente a esta data
que ja tenham sido adaptados as regras da referida Resolugdo. Com relagdo aos
Fundos constituidos antes da entrada em vigor da Resolugdo CVM 175, a Gestora e 0s
Fundos permanecerdo observando as regras da Instru¢cdo CVM n° 555, de 17 de
dezembro de 2014, conforme alterada (“Instrucdo CVM 555”), e de outras instrugdes
aplicaveis as diferentes categorias de Fundos sob gestéo, especialmente, no que diz
respeito as responsabilidades e atribuicbes da Gestora, enquanto gestora da carteira




dos Fundos, até a data em que tais Fundos estejam adaptados as disposicfes da
Resolugdo CVM 175.

3. REGRAS GERAIS

3.1. Escopo

As regras e metodologias descritas na presente Politica serdo adotadas
exclusivamente para as Classes constituidas na forma de condominio aberto, nos
termos da Resolucdo CVM 175. A presente Politica ndo sera aplicavel nas seguintes
hipoéteses:

o Classes Exclusivas: classe de investimento destinada a receber investimentos
exclusivamente de um unico investidor profissional, nos termos da regulacdo em
vigor, de cotistas que possuam vinculo societério familiar ou de cotistas vinculados
por interesse Unico e indissociavel,

o Classes Fechadas: classe de investimento constituida sob a forma de condominio
fechado em que as cotas somente sdo resgatadas ao término do prazo de duracgéo;
e

e Fundos de indice (“ETF”).

3.2. Responsabilidade e Estrutura Funcional

Diretor de Risco

A coordenacdao direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuigdo do
diretor estatutario da Gestora indicado em seu contrato social como diretor
responsavel pela gestado de risco (“Diretor de Riscos”) nos termos da Resolugdo CVM
21.

O Diretor de Riscos sera o responsavel direto pelo monitoramento do risco de liquidez
tratado nesta Politica, trabalhando em conjunto com os Colaboradores alocados na
Equipe de Riscos (conforme abaixo definida).

Todas as decisdes relacionadas a presente Politica serdo tomadas pelo Comité de
Compliance e Riscos (“Comité”), formado pelo Diretor de Gestdo, Diretor de
Compliance e Diretor de Riscos, o qual deve se reunir, no minimo, semestralmente,
ou de forma extraordinéria, a critérios dos seus membros e conforme necessidade,
sendo que tais decisbes devem ser adequadamente formalizadas e deverdo ser
arquivadas juntamente com todos os materiais que documentam essas decisfes por
um periodo minimo de 5 (cinco) anos, e disponibilizados para consulta, caso solicitado
por orgdos reguladores e autorreguladores.



Equipe de Riscos

O Diretor de Riscos poderd contar, ainda, com outros Colaboradores para as
atividades e rotinas de gestdo de risco de liquidez, com as atribuicbes a serem
definidas caso a caso, a depender da necessidade da Gestora em razdo de seu
crescimento e de acordo com a senioridade do Colaborador.

Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formardo a Equipe de
Riscos, sob a coordenacao direta do Diretor de Riscos, sendo certo que exercem sua
funcdo de forma independente, ndo existindo qualquer subordinacdo desta equipe a
Area de Gestao.

Sao as responsabilidades da Equipe de Riscos, sob a coordenacdo do Diretor de
Riscos, com relacdo a presente Politica:

a)
b)

c)

d)

f)

9)

h)

)

K)

Garantir o cumprimento e a qualidade de execuc¢éo das disposi¢des desta Politica;
Realizar andlises para monitorar a exposicdo das Classes ao risco de liquidez
descritos nesta Politica;

Produzir e distribuir periodicamente relatérios com a exposi¢ao ao risco de liquidez
de cada Classe para a equipe de gest&o de recursos (“Area de Gestdo0”);
Comunicar ao Diretor de Gestdo eventuais excessos dos limites definidos para as
Classes, para que este possa tomar as providéncias necessarias para
reenquadramento;

Buscar a adequacao e mitigacéo do risco de liquidez descrito nesta Politica;

Fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisfes
tomadas no ambito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica;

Acompanhar, testar, sugerir aprimoramento e revisar esta Politica;

Avaliar e acompanhar a resolucdo de eventuais falhas operacionais;

Aprovar e revisar os limites de risco de liquidez das Classes, bem como acompanhar
eventuais excessos e das a¢fes adotadas para enquadramento;

Determinacdo dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou
ocorréncia de eventos de inadimpléncia;

Comunicar ao administrador fiduciario das Classes quando verificada iminéncia de
descumprimento das respectivas regras de resgate; e

Apresentar e discutir no &mbito do Comité os assuntos referentes a gestéo de risco
de liquidez das Classes e recomendar eventuais aprimoramentos e/ou alteragdes.

O Organograma completo da Equipe de Riscos consta do Anexo | a esta Politica.

Comité de Compliance e Riscos




O Comité de Compliance e Riscos € o foro responsavel pela discussédo e tomada de
decisdo em relagcéo aos assuntos referentes a gestédo de risco de liquidez das carteiras
das Classe e a presente Politica.

Além das func¢des descritas acima, o Diretor de Riscos conjuntamente com o Comité
séo os responsaveis pela defini¢cdo e revisao periddica dos limites de risco de liquidez,
das regras e parametros utilizados para gerenciamento de tais riscos, bem como dos
indicadores de soft limits e hard limits (conforme detalhados abaixo) e pela supervisao
do cumprimento de planos de acdo estabelecidos na hipétese de rompimento destes
limites

As responsabilidades, composicéo, frequéncia com que sédo realizadas as reunides e
a forma como séo registradas as decisdes do Comité se encontram descritas na

Politica de Gestao de Risco.

Independéncia da Equipe de Riscos e Conflitos de Interesses

O processo de avaliagcéo e gerenciamento de liquidez faz parte do processo de decisdo
de investimento. Sem prejuizo disto, a Equipe de Riscos possui a autonomia necessaria
para questionar o Diretor de Gestdo e os membros da Area de Gestdo em relagéo a
eventuais riscos assumidos nas operacdes das Classes.

Adicionalmente, a Equipe de Riscos também é independente para solicitar uma reuniédo
extraordinaria com o Comité de Compliance e Riscos, sempre que houver algum tema
gue demande a sua avaliagdo, inclusive, mas ndo se limitando, na hipotese de uma
situacdo excepcional de liquidez e/ou na violag&o de determinado soft limit ou hard limit
(conforme detalhado abaixo).

3.3. Fontes de Informacao e Ferramentas de Controle de Liquidez

O controle da liquidez do ativo e passivo das Classes é realizado por meio do sistema
Lote45, contratado pela Gestora. De acordo com suas caracteristicas especificas, 0s
Fundos devem operar com montante suficiente da posicao diaria em caixa ou ativos
extremamente liquidos.

Adicionalmente, com o auxilio de ferramentas para auxiliar na gestao do risco de
liquidez, conforme identificadas em seu Formulério de Referéncia, bem como tendo
amplo acesso a relatorios de andlise e dados quantitativos publicados por diversas
instituicbes (e.g., Bloomberg, Anbima, B3, BACEN etc.), sdo gerados relatérios em
periodicidade mensal de exposicdo ao risco de liquidez para cada Classe.



A Equipe de Riscos também realiza um monitoramento apds o fechamento dos
mercados de cada dia, a fim de apurar a consonancia dos investimentos de tais
veiculos aos soft limits e hard limits estabelecidos.

3.4. Fechamento dos Mercados e Situacoes Especiais de lliquidez

O fechamento dos mercados geralmente ocorre em cenarios de instabilidade e impede
a negociacao dos ativos geridos pela Gestora (e.g., negociacdes de ativos listados em
mercado de bolsa e balc&o).

Neste sentido, na hip6tese de fechamento dos mercados ou em casos excepcionais
de iliquidez dos ativos financeiros componentes da carteira da Classe, inclusive em
decorréncia de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente, ou que
possam implicar alteracdo do tratamento tributario da Classe ou do conjunto dos
cotistas, em prejuizo destes Ultimos, ou insegurancga na correta precificacdo dos ativos
na carteira, a Gestora, isoladamente ou em conjunto com o administrador fiduciério,
conforme estabelecido no regulamento e nos contratos firmados entre as partes,
podera declarar o fechamento da Classe para a realizacdo de resgates, observadas
todas as disposicdes regulatérias aplicaveis a tal medida.

O fechamento para resgate deve ser imediatamente comunicado a CVM pela Gestora,
por intermédio do administrador, e sera objeto de imediata divulgacdo de fato
relevante, tanto por ocasido do fechamento, quanto da reabertura da Classe. O
referido fato relevante também devera ser disponibilizado no website da Gestora.

Na hipétese de fechamento de uma Classe, a Gestora devera tomar as providéncias
necessarias para definicdo do plano de a¢éo para gestao da liquidez da carteira, o qual
sera elaborado conjuntamente pela Area de Gestdo e pela Equipe de Riscos. A
Gestora podera utilizar-se, inclusive, mas nao limitadamente, dos mecanismos de
gestao de liquidez abaixo detalhados para formulacdo do plano de reenquadramento
dos parametros da gestéo de liquidez.

O risco de liquidez pode ser majorado em situacbes especiais de iliquidez,
relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. Nessas
situacdes, a Gestora podera definir um processo especifico para cada evento ou ativo,
podendo, ainda, manter uma maior participacdo do patriménio liquido de cada Classe
em ativos de maior liquidez. Em todos os casos, a Gestora realizar4 o controle e o
gerenciamento da liquidez de cada ativo em periodicidade adequada para evitar o
descumprimento de regras de resgate e outras obrigacdes das Classes.

Em decorréncia do fechamento das Classes para resgate e em alternativa a
convocacao de assembleia de cotistas para deliberacdo das matérias expressamente



previstas em norma, a Gestora podera, ainda, proceder com a implementacao de Side
Pocket, conforme previsto na regulamentacao e nesta Politica.

4, METODOLOGIA DO PROCESSO DE GERENCIAMENTO DE LIQUIDEZ
4.1. Premissas

Para cada Classe sob gestdo, de forma individualizada, a Gestora estabelece
indicadores de liquidez visando assegurar a compatibilidade entre as estimativas de
demanda e oferta de liquidez das Classes, considerando as diferentes caracteristicas
de cada Classe, o0 seu perfil de passivo e de ativo no que se refere as suas carteiras e
estratégias, além dos mercados em que operam.

A demanda por liquidez estimada incluira, necessariamente, as ordens de resgate ja
conhecidas e que se encontram pendentes de liquidacdo, além da andlise do passivo
das Classes.

Cada indicador se referira a um horizonte de tempo (“Horizonte de Analise”), entendido
como o periodo para o0 qual seréo estimadas a demanda e a oferta de liquidez. O
Horizonte de Analise de liquidez das Classe devera considerar:

0] Os prazos de cotizacgdo e liquidacdo de resgates das Classe;
(ii) O ciclo periédico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas
fixas;

(iii) As estratégias seguidas pela Gestora; e
(iv)  Aclasse de ativos em que as Classes podem investir.

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto nos documentos regulatérios das
Classes sejainferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, serdo observadas, minimamente,
para fins de analise, as janelas de resgate estabelecidas em regulamento, e a janela
de 63 (sessenta e trés) dias Uteis. Na hip6tese de o prazo para pagamento de resgate
das Classes ser superior a 63 (sessenta e trés) dias (teis, sera observado, no minimo,
0 prazo de resgate estabelecido em regulamento.

Adicionalmente, a Gestora analisarA o comportamento do passivo em vértices, de 1
(um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), e 63
(sessenta e trés) dias Uteis, até o prazo efetivo de pagamento do resgate/liquidacéo
das cotas dentro do horizonte da analise, a fim de identificar eventuais descasamentos
do fluxo de pagamento, quando necessario. A analise das janelas intermediarias se
atentarg, ainda, ao volume de liquidez das Classes, as caracteristicas de produto, e a
dindmica e comportamento de aplicacdes e resgates.



4.2. Afericdo de Liquidez

Observados os Horizontes de Andlise, para avaliagdo quantitativa do montante a
Gestora considera também os seguintes fatores para estabelecimento de limites de
liquidez para cada Classe (soft limits e hard limits, conforme detalhados abaixo):

Proporc¢éo de ativos liquidos na carteira da Classe;
Histérico das captacoes e resgates;

Volume do Patriménio Liquido; e

Prazo de Resgate

o0 oo

Esqgotamento dos Ativos (Controle do NUimero de Dias para Zeragem):

Adicionalmente & avaliagéo de tais informacdes, a Gestora avalia 0 tempo necessario
para a liquidacdo do portfélio de cada Classe, tomando como base as informacdes de
volume dos ativos negociados em mercado (quando disponivel).

Critérios: Este indicador consiste na constru¢do de uma curva de liquidacéo dos ativos
da carteira — construida pela Classe e com todos as Classes de forma consolidada —
que demonstra o percentual do patrimdnio da Classe que se transforma em caixa a
cada dia utilizando as premissas expostas anteriormente de volume maximo em um

dia. Os ativos depositados em margem sado liberados a medida que as demais
posi¢cBes da Classe séo liquidadas.

Metodologia:

Volume méximo em 1 dia = x% x Mediana(Volumep_,1; Volumep_y[...] Volumep,

O risco de liquidez para cada ativo é definido pelo NiUmero de Dias para a Zeragem
(NDZ). O NDZ é a razéo entre o tamanho da posi¢édo e o volume de méximo em um dia.

NDZ = Posicao/(Volume Maximo em um dia)

Adicionalmente a avaliacdo de tais informagfes, a Gestora também analisa o total de
titulos que podem ser liquidados para o pagamento de ajustes diarios dos contratos e/ou
resgate de cotas (“Titulos Livres”), o qual é obtido pelo total de titulos em carteira menos
os titulos utilizados para atender exigéncias de margens, garantias das contrapartes,
pagamentos de ajuste baseado nos cenarios de estresse definidos pela Equipe de
Riscos e possibilidade de aumento do haircut! dos ativos depositados como margem ou
garantia.

1 Uma porcentagem subtraida do valor ao par dos ativos que estdo sendo usados como
colaterais. O tamanho do haircut reflete o risco percebido associado com a retencéo dos ativos
da carteira.



Periodicidade: mensal;

Base da definicdo dos cenarios: e.g.: Os dados historicos utilizados para mensuragao
da liquidez sado disponibilizados pelo sistema Lote45, com base em fontes publicas ou
fornecedores de dados de mercado independentes.

4.3. Percentual Minimo de Alocacdo em Ativos Liquidos (Caixa)

A exposicdo maxima a ativos iliquidos sera determinada para cada Classe de acordo
com sua respectiva estratégia, sem prejuizo disto, a Gestora buscara operar com, no
minimo, 5 % (cinco por cento) do patrimdnio liquido das Classes alocado em ativos de
alta liquidez para fazer frente a solicitagcbes de resgate e pagamento de despesas
ordinarias, observado que o percentual acima podera ser alterado, desde que de forma
fundamentada, pelo Diretor de Riscos.

4.4. Procedimento

Observados os parametros descritos acima sdo estabelecidos, no momento de
constituicdo de cada Classe, limites méximos de utilizacdo do caixa, bem como para
a exposicdo maxima a ativos iliquidos (soft limits e hard limits, conforme detalhados
abaixo).

Os soft limits e hard limits aplicaveis de cada Classe séo definidos de acordo com as
Premissas descritas acima e deverdo ser previamente aprovados pelo Comité de
Compliance e Riscos, além de ser objeto de monitoramento permanente pela Equipe
de Riscos. Os soft limits e hard limits deverdo ser revistos em periodicidade anual e
sempre que o Comité entender necessario (e.g., em situacdes excepcionais de
volatilidade e iliquidez do mercado).

Tais limites serdo apurados em conjunto com o0 processamento de risco das
estratégias. Assim, com base nas informagbes obtidas e armazenadas nas
ferramentas mencionadas no item 2.3 acima, periodicamente sdo gerados relatdrios
de liquidez pela Equipe de Riscos, os quais s&o enviados para a Area de Gestdo e
para o Comité, visando aferir a adesédo de cada Classe aos limites de liquidez a ele
aplicaveis.

4.5. Soft limits

Os soft limits sdo considerados o alerta inicial para situacdes ainda sanaveis mediante
atuacdo da Gestora. Trata-se de situacdes em que o limite de liquidez da Classe ainda
ndo foi efetivamente atingido, contudo, ja estabelece a necessidade de alertar a Area
de Gestao a fim de que esta tome as medidas necessarias para promover a alocacao
em posi¢des de maior liquidez para geragéo de caixa.



Sem prejuizo dos relatérios periodos da Equipe de Riscos, na hipétese em que um soft
limit for atingido, a Equipe de Riscos devera circular um e-mail para conhecimento da
Area de Gestdo (com copia para o Diretor de Gestdo) e para o a fim de evitar que o hard
limit seja alcancado.

As variaveis e premissas utilizadas pela Gestora para definicdo dos soft limits de cada
Classe se encontram descritas no item 3.1. “Premissas” e nos resultados da
metodologia de Afericdo de Liquidez descrita no item 3.2. acima.

4.6. Hard limits:
Trata-se do alerta posterior a efetiva ocorréncia de evento incomum de liquidez,
portanto, mais severo, pois impacta também a atuacdo de demais prestadores da
Classe (tal como o administrador fiduciério).

As variaveis e premissas utilizadas pela Gestora para definigdo dos hard limits de cada
Classe se encontram descritas no item 3.1. “Premissas” e nos resultados da

metodologia de Afericdo de Liquidez descrita no item 3.2. acima.

4.7. Plano de acdo no caso de Rompimento de Limites

Caso algum hard limit seja extrapolado, o Diretor de Riscos notificard imediatamente o
Diretor de Gestédo para que realize o reenquadramento na menor periodicidade possivel,
preferencialmente a partir da abertura dos mercados do dia seguinte.

Adicionalmente, a Equipe de Riscos devera tomar as seguintes providéncias, em linha
com a orientagdo do Diretor de Riscos:

(1) notificar imediatamente a Area de Gestao e solicitar as devidas justificativas
a respeito do da violacéo do hard limit;
(ii) estabelecer plano de acdo que se traduza no pronto enquadramento das

carteiras das Classes aos limites de liquidez aplicaveis a cada carteira e
previstos nessa Politica;

(iii) comunicar o administrador fiduciario quando o rompimento de limites
representar a iminéncia de descumprimento da regra de resgate da Classe;
e

(iv) avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pela Gestora.

O Diretor de Riscos decidira sobre a aceitaco da justificativa da Area de Gest&o objeto
do item “(i)” acima. Em casos extremos, se necessario, o proprio Diretor de Riscos estara



autorizado a executar o reenquadramento da carteira ao Hard Limit violado
exclusivamente buscando a adequacao da Classe e protecdo aos investidores.
4.8. Gestéo de Liguidez de Forma Global

A Gestora estabeleceu a metodologia de gerenciamento do risco de liquidez das
Classes com base na realizacdo de andlises preventivas e detectivas que levam em
consideracéo indicadores de soft limits e hard limits aplicaveis, individualmente, a cada
Classe sob gestao.

Sem prejuizo da verificacdo individualizada, a Equipe de Riscos podera, sempre que
julgar necessario, realizar uma analise de liquidez dos ativos que compdem a carteira
das Classe em uma perspectiva global de todas as Classes sob sua gestdo, visando
aferir se a oferta de liquidez do conjunto de Ativos que compdem as carteiras de suas
Classes é suficiente para fazer face a demanda por liquidez gerada pelo conjunto de
cotistas.

4.9. Testes Periodicos

Observadas as premissas descritas acima, a analise de liquidez dos ativos das Classes
sera realizada pela Gestora considerando a metodologia detalhas no item 3.2. acima:
Esgotamento dos Ativos (Controle do Numero de Dias para Zeragem).

De forma suplementar, os relatorios periddicos preparados pela Equipe de Riscos
também abordam os seguintes aspectos:

0] a avaliacdo acerca da cotizagéo das Classes;

(i) resultados dos testes de estresse periédicos com cenarios que levem em
consideragcdo, no minimo, as movimentagfes do passivo, a liquidez dos
ativos e suas obrigacgoes; e

(iii) a avaliacdo da disponibilidade minima de recursos que seja compativel com
o perfil de obrigagfes das Classes.

5. FERRAMENTAS DE GESTAO DE LIQUIDEZ

5.1. Side Pocket
O Side Pocket € uma medida emergencial que permite que a Gestora separe
determinados ativos que apresentem excepcionalmente baixa liquidez ou em situacdes

especiais ou criticas (“Ativos Estressados”) do restante saudavel do portfélio da Classe,
até que a situacao de stress ou iliquidez seja resolvida.

Deste modo, o Side Pocket pode ser utilizado pela Gestora em situacdes extremas e
imprevisiveis relacionadas, exemplificativamente, a falta de liquidez das Classes e



derivadas de incertezas relacionadas a precificacdo dos ativos, sem prejuizo dos demais
controles de liquidez adotados pela Gestora no curso de suas atividades de gestdo. Sem
prejuizo disto, o Side Pocket ndo podera ser acionado exclusivamente na hipétese em
que haja excesso de pedidos de resgates.

l. Condicdes para criacao do Side Pocket

Conforme avaliacdo da liquidez da carteira da Classe, e desde que haja previsdo em
seus documentos regulatorios, alternativamente a convocacdo da assembleia para
tratamento dos casos decorrentes de fechamento da Classe para resgates, a Gestora
podera cindir do patriménio de determinada Classe os ativos excepcionalmente
iliquidos, para sua utilizacao na integralizacao de cotas de uma nova classe fechada ou

subclasse fechada.

Caso opte por utilizar o Side Pocket, a Gestora devera informar (i) o administrador
fiduciario para que ele tome as medidas necessarias para constituicdo de nova classe,
em conjunto com a Gestora; (ii) os cotistas da Classe que serdo impactados com a
formacéo do Side Pocket.

Previamente a criacdo do Side Pocket, a Gestora devera garantir que os ativos que
serdo objeto da cisdo serdo transferidos a valor justo, conforme manuais e critérios
adotados pelo administrador fiduciario.

Adicionalmente aos Ativos Estressados, o estabelecimento do Side Pocket devera
considerar também a cisdo de parcela liquida da carteira destinada ao pagamento de
despesas e encargos de manutencédo da classe ou subclasse cindida. A Gestora devera
estabelecer, conforme caso concreto e expectativa de tratamento dos ativos objeto do
Side Pocket, o critério utilizado para o calculo da parcela liquida cindida e informar ao
administrador para que este possa divulgar fato relevante acerca do tema.

Caso opte pela criagdo do Side Pocket, a Gestora podera solicitar que o administrador
fiduciario cancele eventuais pedidos de resgate que ja tenham sido solicitados e ndo
convertidos, desde que o0 anexo da Classe ou apéndice da Subclasse, conforme o caso,
estabeleca os procedimentos que dever&o ser adotados neste cenario.

A Gestora devera preparar o descritivo detalhado do evento que ocasionou a cisdo, bem
como identificar os ativos envolvidos no momento de sua criagédo, o qual deveréa constar
no anexo da Classe cindida.

A Classe cindida devera manter sua denominacéo original, acrescentando a ela o sufixo
“Veiculo de Propdsito Especifico” e o nome do evento que gerou a cisdo, bem como nao
estara sujeita aos limites previstos na regulamentacao, exemplificativamente, aqueles



relacionados ao patriménio liquido minimo que deve ser mantido pelas Classes e de
enquadramento por modalidade de ativos e emissor.

A cobranca de taxa de performance no ambito do Side Pocket somente serd permitida
caso a Classe ou Subclasse original conte com tal previsdo, observado que o
estabelecimento de taxa de performance deverd considerar a perda decorrente dos
Ativos Estressados, a fim de ndo onerar os cotistas.

. Liguidacdo do Side Pocket

Apbs a criacdo do Side Pocket, a Gestora devera envidar esforcos para promover a
alienacéo dos Ativos Estressados em mercado primario ou secundario.

Alternativamente, a Gestora podera também propor a entrega de tais Ativos Estressados
aos cotistas da Classe (i.e., resgate in kind), observadas as condi¢des aplicaveis a cada

Classe.

I1l.  Reincorporacdo do Side Pocket

A parcela iliguida de Ativos Estressados podera ser reincorporada na Classe original
desde que sejam observadas as seguintes condicdes:

(i)  que permanecam na Classe ou subclasse original os mesmos cotistas e propor¢ao
de cotas de quando realizada a cisdo que originou o Side Pocket;

(i)  que o ativo voltar a ter liquidez e marcacdo a mercado; e

(i) que sejarealizada assembleia especial de cotistas na classe ou subclasse original
aprovando a reincorporagao.

Em que pese a reincorporacdo do Side Pocket seja permitida, a Gestora também
envidara esforcos para que, a medida em que a Classe iliquida receba eventuais
recursos decorrentes da liquidacdo dos Ativos Estressados, tais recursos sejam
devolvidos aos cotistas.

IV. Processo decisorio da Gestora

A utilizacdo do Side Pocket € uma prerrogativa da Gestora, sendo que tal decisédo
devera ser tomada de forma colegiada, no a&mbito do Comité, e devera considerar: (i)
que a utilizagdo do Side Pocket ndo resulte em aumento dos encargos atribuidos a
Classe; e (ii) o melhor interesse dos cotistas, inclusive no que diz respeito aos direitos
politicos e econébmicos dos cotistas da Classe.



Os registros de tal decisdo, bem como as evidéncias do cumprimento das exigéncias
regulatérias e autorregulatérias para estabelecimento do Side Pocket deverdo ser
arquivados na sede da Gestora.

5.2. Barreiras de Resgate (Gates)

As barreiras de resgate (“Gates”) sdo uma das ferramentas disponiveis para otimizagao
da liquidez das Classes. Os Gates limitam parcialmente a capacidade dos investidores
de resgatar suas cotas de uma determinada Classe, em linha com as condi¢oes
descritas no Anexo de referida Classe — atuando de forma diferente do fechamento da
Classe para resgates que impede totalmente os resgates dos cotistas da Classe de
forma indistinta, completa e temporéria.

Por meio dos Gates, a Gestora, a seu exclusivo critério e de acordo com as condi¢fes
descritas nos anexos das Classes, nesta Politica, bem como estabelecidas pelo Comité
poderda limitar a execucdo dos pedidos de resgate a uma fragdo do patriménio liquido
da Classe, cancelando ou postergando o restante dos pedidos.

Condicoes para utilizacdo de Gates

Ao estabelecer os Gates, a Gestora devera considerar os seguintes principios:

a. Promover condigBes equitativas para os investidores que tiverem solicitado o resgate
e para os demais investidores;

b. Ndo criar incentivos para que os investidores submetam pedidos de resgate
antecipados ou em montantes superiores (i.e., evitando uma corrida de resgates); e

c. Promover e preservar uma estabilidade da carteira de cada Classe.

Os seguintes parametros de liquidez autorizam a Gestora a adotar os Gates:

a. nas Classes destinadas ao publico em geral: a solicitacdo de resgates que
representem, no minimo, um percentual especifico do patriménio liquido da Classe,
desde que proporcionalmente aplicado para todos os cotistas da Classe.
Adicionalmente, a Gestora podera considerar para o estabelecimento do Gate
também se a liquidez trimestral dos ativos apresenta uma queda abaixo de
determinado percentual do patriménio liquido da Classe estabelecido pela Gestora
para acionamento do Gate. Nas Classes destinadas a investidores em geral, o
critério utilizado para a reducéo dos pedidos de resgate sera adotado na mesma
proporcao para todos os investidores ou devera observar a ordem cronoldgica das
solicitagdes de resgate até o limite estabelecido para acionamento do Gate.

b. Nas demais Classes, independente do publico-alvo: a implementacdo dos Gates
podera, a critério da Gestora, observar os parametros adotados para as Classes




destinadas ao publico em geral, bem como o0 anexo da Classe ou apéndice da
Subclasse podera dispor livremente sobre o método a ser adotado, de modo que a
Gestora poderd estabelecer parametros diferenciados com base na
representatividade de pedidos de resgates de determinados investidores ou na
liquidez de determinados ativos constantes da carteira da Classe.

c. Estruturas Master — Feeder: A critério da Gestora, desde que observado o publico-
alvo das Classes e Subclasses, poderao ser estabelecidos Gates no nivel da Classe
Master que serdo refletidos para as subclasses ou para as outras Classes
investidoras (conforme o caso), exceto no caso em que 0s investimentos sejam
feitos diretamente pelas Classes nos ativos finais, hipdtese em que os documentos
das Classes deverdo estabelecer os Gates aplicaveis a tais estruturas.

. Metodologia e Critérios de Acionamento e Encerramento dos Gates

No momento de constituicAo de cada Classe ou Subclasse, a Gestora podera
estabelecer o limite percentual que acionara o Gate, o qual devera estar previsto no
Anexo da Classe.

A Gestora devera monitorar periodicamente a liquidez da carteira e a sua
compatibilidade com o volume de pedidos de resgate, bem como devera avaliar
internamente o estabelecimento dos Gates e, na hipétese de ultrapassagem dos soft
limits de liquidez, o Diretor de Riscos e o Diretor de Gestdo deverdo se reunir para
avaliar a implementacéo dos Gates.

Os anexos e apéndices, conforme o caso, deverdo também estabelecer o tratamento
que sera dado para os resgates que ultrapassem os limites das barreiras de resgates
aplicaveis, os quais poderdo ser cancelados ou adiados, conforme o caso.

Adicionalmente, a imposicdo dos Gates se tornara obrigatéria na hipétese de
ultrapassagem dos hard limits estabelecidos pela Gestora, sendo também um processo
decisério colegiado que observara o seguinte procedimento:



Superagdo de soft limit

(e.g., queda dos Ativos Liquidos abaixo de um % do patrimonio
liquido da Classe e/ou volume de resgates superior a um % do

Gestora tem a
discricionariedade de

implementar o Gate ou
ndo.

Ativos Liquidos

[trimestral]

Gestora implementara
Superagao de hard limit o Gate.

v

(e.g., queda dos Ativos Liquidos abaixo de um % do patrimonio
liquido da Classe e/ou volume de resgates superior a um % do

Os Gates poderéo ser acionados pela Gestora (a) na data de recebimento dos pedidos
de resgate que ultrapassem os limites estabelecidos para cada Classe ou Subclasse,
conforme o caso; ou (b) até a data de pagamento dos referidos pedidos, conforme
previsdo expressa nos documentos da Classe ou Subclasse, conforme o caso.

Observadas as disposicdes especificas previstas para cada Classe ou Subclasse, os
Gates serdo encerrados apés o reestabelecimento dos limites de liquidez, a critério da
Gestora e observados os procedimentos de operacionaliza¢do e 0 processo decisorio
descritos adiante.

[Il.  Procedimento para Operacionalizacdo dos Gates e Processo decisoério da Gestora

As condi¢cdes de utilizagdo dos Gates deverdo ser estabelecidas no momento de
constituicdo da Classe, ap6s a avaliagcéo inicial da Gestora em relagdo ao risco de
liquidez potencial de referida Classe.

A decisédo pela utilizacdo dos Gates previstos nos documentos regulatérios, bem como
para o encerramento dos Gates sera tomada, em conjunto, no &mbito do Comité, e os
registros de tal decisdo e dos motivos que levaram a utilizacdo do Gate deverdo ser
arquivados na sede da Gestora.

IV. Processo e Divulgacao de Informacdes aos Cotistas

Imediatamente apds tomar a decisdo em relacdo a imposicao e remogéo dos Gates, a
Gestora deve informar ao administrador fiduciario, para que este divulgue
imediatamente fato relevante aos Cotistas.



6. ATIVOS DAS CLASSES

No que se refere aos ativos integrantes da carteira das Classes, a Gestora baseia sua
metodologia ha estimativa de volume negociado em mercado secundario.

6.1. Fluxo de Caixa

O controle de risco de liguidez do Fluxo de Caixa consiste na previsao da liquidez e do
saldo em caixa da Classe para o dia atual e os dias subsequentes, considerando o fluxo
de caixa das despesas e receitas, ou realizacdo de contas a pagar e receber do fundo
(e.g., juros periodicos, amortizacdes e principal, nos casos de ativos de renda fixa).

Para o calculo da liquidez dos ativos e projecdo do fluxo de caixa da Classe, deverao
ser considerados os seguintes fluxos e prazos:
a. resgates e aplicacdes da Classe;
b. liquidacéo dos ativos operados;
c. O prazo necessario para liquidacéo dos ativos da carteira; e
d. Analise de cenéarios com o objetivo de prever a necessidade adicional de caixa
para cumprimento de depdésitos de margem, garantias e ajustes de derivativos.

A liquidez do fluxo de caixa de cada Classe é definida como o total de ativos que podem
ser liquidados neste dia (e.g., operagbes compromissadas curtas, titulos publicos livres,
titulos a termo, operagdes compromissadas inversas, Certificados de Depdsito Bancério
(CDB) liquidos e debéntures liquidas) somados ao caixa, a liquidacdo de ativos no
exterior, ativos locais (contratos de futuros, acdes, corretagens, cotas, titulos publicos e
compromissadas), lucro proveniente de operagfes compromissadas curtas, novas
aplicacOes efetuadas na Classe e retiradas as inadimpléncias da bolsa, os resgates de
cotas da Classe e o0 estresse advindo da aplicacdo em fundos offshore, que é calculado
baseado nos cenarios de estresse definidos pela Equipe de Riscos.

A liquidez relativa (percentual) de cada Classe é aferida através da razéo entre a liquidez
absoluta da Classe e o patriménio liquido ap6s movimentagfes e € apresentada nos

relatorios da Equipe de Riscos em conjunto com a liquidez absoluta.

6.2. Ativos Depositados como Margem

O tratamento dos ativos utilizados como margem, ajustes e garantias, € considerado
iliquido e, portanto, ndo € considerado no cémputo da liquidez da Classe.

Além disto, o stress calculado para tais ativos é subtraido da liquidez da Classe, e desta
forma, a liquidez de fluxo de caixa contempla, inclusive, a necessidade de uma aplicagéo
adicional de margem.



7. PASSIVO DAS CLASSES

7.1. Andlise e Comportamento do Passivo

Na andlise do passivo das Classe, a Gestora considerara, sempre que aplicavel:

()  Os valores de resgate esperados em condicBes ordinarias, sendo utilizados os
seguintes critérios: a avaliacdo de resgates solicitados as Classe com base no
historico da Classe dos ultimos 6 (seis) ou 12 (doze) meses;

(i) O grau de concentracdo das cotas por cotista, sendo utilizado como base eventual
comportamento do cotista nos Ultimos 6 (seis) ou 12 (doze) meses, se aplicavel,
considerando que nao ha um limite méximo de concentragdo por cotista;

(i) Os prazos para liguidacdo de resgates, considerando também o histérico das
Classes com base nos ultimos 6 (seis) ou 12 (doze) meses; e

(iv) O grau de concentragdo de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores de
recursos, bem como a analise do comportamento esperado por estes.

Adicionalmente, a Gestora também deve utilizar informagdes sobre os passivos de suas
préprias Classes, como o segmento do investidor.

7.2. Metodologia

Para afericdo da liquidez das Classes e apuracdo dos valores de resgate esperados, a
andlise do comportamento do passivo sera baseada, principalmente, (a) na avaliagcao
das movimentagdes historicas relativas aos ultimos 6 (seis) meses de cada Classe; (b)
no estabelecimento de probabilidades de resgate, e (¢) no publico-alvo e a classe de
cada Fundo.

Fontes: Adicionalmente as informac¢des mencionadas no item 5.1. acima, deverdo ser
considerados relatorios do passivo da Classe, patriménio liquido e do histérico de
pedidos de resgate fornecidos pelo Administrador e/ou disponibilizados no website da
CVM e Anbima.

Matriz Anbima de Probabilidade de Resgates: A Gestora se utilizara, adicionalmente,
das informagdes divulgadas pela Anbima na Matriz de Probabilidade de Resgate, a qual
sera usada como uma referéncia para avaliacdo da probabilidade de resgates das
Classes.

Janelas Intermediarias: O comportamento do passivo da Classe sera estimado
considerando, pelo menos, os vértices temporais de 1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro),
5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois) e 63 (sessenta e trés), dias Uteis. O
objetivo é que sejam realizadas analises intermediarias ao efetivo prazo de pagamento
de resgate, para que 0s gestores possam acompanhar o casamento — e eventuais




descasamentos — do fluxo de liquidez da Classe.

Grau de concentracdo das cotas por cotista: Os documentos regulatérios das Classes
nao estabelecem restricdo quanto ao limite de cotas que podem ser subscritas por um
Unico cotista. Portanto, podera ocorrer situagcdo em que um Unico cotista venha a
integralizar parcela substancial das cotas de determinada Classe.

Sem prejuizo disto, na analise de comportamento do passivo e afericdo da liquidez das
Classes, a Gestora levard em conta o grau de concentracdo das cotas por cotista
sempre que previsto em regulamento.

Critérios Agravantes e Atenuantes: A Equipe de Riscos devera realizar uma analise das
informacfes quantitativas informadas acima e levard em consideracdo 0s seguintes
impactos atenuantes e agravantes, conforme abaixo, para a andlise do comportamento
do passivo de cada Classe:

Agravantes Atenuantes
Taxa de saida; Prazo de cotizagao;
Performance da Classe; Classes fechadas para captacgéao;
Captacéo liquida negativa relevante; Outras caracteristicas especificas do

produto que tenham influéncia na
dindmica de aplicacao e resgate
Possiveis influéncias das estratégias N.A.

seguidas pela Classe sobre o
comportamento do passivo;

Outras caracteristicas especificas do N.A.
produto que tenham influéncia na
dindmica de aplicacao e resgate

Os impactos agravantes e atenuantes serdo contemplados na analise do
comportamento do passivo das Classes, de maneira que 0s impactos atenuantes e
agravantes deverdo ser detalhados nos Relatérios da Equipe de Riscos e deverdo
impactar diretamente eventual: (a) atualizagdo dos limites de risco e de liquidez e das
estimativas de probabilidade de resgate e controles de liquidez entéo estabelecidas para
cada Classe; e (c) deliberagéo dos cotistas em assembleia acerca da alteracdo do prazo
para liquidacdo de pedidos de resgate, conforme solicitada pela Gestora, apoés
alinhamento com o Comité.

Relatérios: Em periodicidade trimestral, a Equipe de Riscos divulgara um relatério para
a Area de Gestdo acerca dos resultados da anélise do comportamento do passivo de
cada Classe e podera convocar reuniées com o Comité para discussao do tema.



8. REVISAO DA POLITICA

A presente Politica devera ser revista em periodicidade minima anual pelo Diretor de
Riscos.

Sempre que atualizada, a Gestora devera, em até 15 (quinze) dias corridos contados de
sua alteracdo: (a) registrar a Politica junto a Anbima; (b) envia-la aos respectivos
Administradores Fiduciarios dos Fundos, destacando quais foram as alteracdes

realizadas; e (c) publicar a versao completa e atualizada em seu website.

HISTORICO DAS ATUALIZACOES

Historico das atualizagdes desta Politica

Data Versao Responsavel
01/2022 12 Diretor de Riscos
03/2024 22 Diretor de Riscos
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